
주택연금� 중도해지� 요인� 분석

-� 주택가격� 변동� 중심으로�

고제헌� 연구위원



국민의� 주거� 행복을� 책임지는� 지속가능� 주택금융의� 선도기관

분야  

주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�주택연금�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�중도해지�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�요인�분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석분석주택연금�중도해지�요인�분석

-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�주택가격�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�변동�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�중심으로�-�주택가격�변동�중심으로�
nsd

2022.� 10

▪ 저 자 : 고제헌 연구위원 (051-663-8174 / thehp@hf.go.kr)
▪ 본고의 내용은 필자의 개인 의견으로 한국주택금융공사의 공식적인 견해와 다를 수 있습니다. 



목� � 차

Ⅰ.� 연구배경 ·····························································································� 1

1.� 논의배경� ·······························································································� 1

2.� 선행연구� 검토 ························································································� 3

Ⅱ.� 등기부� 자료를� 활용한� 주택연금� 중도해지� 유형� 분석 ······················� 5

1.� 분석개요� ·······························································································� 5

2.� 분석자료 ·································································································� 6

3.� 중도해지� 유형별� 주요� 특성 ···································································� 8

Ⅲ.� 중도해지� 후� 매각� 주택� 차익률� 분석� ············································� 15

1.� 분석자료 ·································································································15

2.� 분위별� 주요� 특성� 분석 ·········································································16

Ⅳ.� 결론� 및� 시사점 ················································································� 19

참� 고� 문� 헌 ····························································································� � �



4�

요� � 약 ㅔ

p 2020~2021년도� 주택경기� 활황� 속� 주택연금� 중도해지율도� 평년� 3%에서�

6%까지� 증가함.� 최근� 중도해지� 증가� 현상� 파악을� 위해서는� 중도해지�

유인에� 대한� 보다� 많은� 정보� 활용� 필요

§ 주택가격 상승률과 단순추이 비교를 통해서도 중도해지율과 주택경기의 
뚜렷한 상관관계가 확인됨

- 중도해지율이 평년보다 낮은 시기 주택가격은 보합 혹은 소폭 하락세를 보이는 
시기이고, 평년보다 높은 시기 특히 2020~2021년은 주택가격이 급등한 시기임

p 등기부정보를� 활용하여� 중도해지� 이후� 주택� 활용형태에� 따라� 주택유지,� �

주택매각,� 기타� 그룹으로� 분류함

§ 2021년 말까지 중도해지 14,887건 중 등기부상 정보 매칭이 가능한 
13,924(93.5%)건을 활용함

-(주택유지) 중도해지 후에도 주택 보유가고 있는 가구는 재가입 등을 통해 
주택연금 잠재수요자로 볼 수 있음

-(주택매각)다른 방식의 주택자산 유동화 선택으로 고령가구의 노후대비 방식 
변화로 제도적 개입의 여지가 크지 않음

-(기타) 상속, 유증 등 기타그룹은 사실상 사망해지로 분류되는 것이 바람직함

p 분류� 결과,� 중도해지� 후� 2년� 이상� 주택� 유지� 해지가구� 비중은� 48%� ,�

매각자� 비중은� 46%임

§ 동비중은 비교적 일정하나, 중도해지율이 증가한 해 해지후 유지 비중이 
높아짐

§ 중도해지는 가입후 초기 2년 이내 해지건수 비중이 50%가까이 됨. 특히 
중도해지 이후 주택 유지건들에서 동 비중이 높게 나타남



p 중도해지� 3개� 유형� 그룹과� 이용그룹의� 특성차이를� 다항로짓모형

(multinominal� logit)을� 통해� 분석함

§ 중도해지 후 주택 유지 해지가구는 다른 그룹에 비하여 가입시 연령이 
낮고, 월지급금이 작으며, 부부가입자, 종신 지급방식 비중이 높음

-해지이후 주택유지 가구의 해지요인은 주택가격변화이외에도,가족간 의견대립, 
상품 불만족 등 다양하고 이는 주택연금 비가입 요인과 연장선상에 있음

p 주택연금� 중도해지후� 주택매각차익률� 분석결과� 평균� 매각차익률은� 중도

해지율과� 양의� 상관관계를� 가짐�

§ 중도해지 후 매각건 중 매각시 가격정보가 있는 해지건 5,758건(약 
87%) 대상으로 매각차익률에 따라 4분위 그룹으로 분류하여 분석함

§ 매각차익률이 높은 건들은 매각차익률이 낮은 건들에 비하여 이용기간이  
길고, 2020~2021년 주택가격 급등기 차익 실현한 것들의 비중이 높았음

-매각차익률에 따라 4분위 분류시 매각차익률 4분위 그룹의 경우 2020~2021년 
해지건 비중은 71%에 달함

p 장기� 금융상품인� 주택연금을� 단기� 주택경기� 변동에� 따른� 중도해지율�

증감에� 대응하여� 제도적� 대응을� 하는� 것이� 바람직한지� 비판적으로� 검토

할� 필요가� 있음

§ 주택연금 가입 증가 및 중도해지를 감소시킬수 있는 유인은 월지급금 
상향일 수 밖에 없음. 단 월지급금 상향하는 제도개선은 리스크 증가에 
따른 재원을 필요로 하는 바, 보수적으로 접근할 필요 있음

-주택연금 이용자 효용의 본질적 요소는 월지급금으로 주택가격상승 차익 실현
이외 중도해지 요인이 큰 가구들은 월지급금이 낮게 추정됨  

§ 주택연금 해지자들의 월지급금에 대한 불만족 요소 중 유연한 제도 운영으로 
향상시킬 수 있는 부분에 대한 보다 적극적 검토가 필요할 것으로 보임 

-또한 주택연금 해지 이후 보유가구들이 상대적으로 젊고 아직 일부 경제활동이 
가능한 그룹임을 고려할 때, 주택연금 보험료, 이자율 등 이용요건에 더   
민감하게 반응할 수 있음
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I. 연구배경

1. 논의배경

p 주택연금� 중도해지� 건수가� 2020~2021년� 급증함에� 따라� 주요� 언론� 및�

전문가1)들� 우려를� 표명함

ll 한편 주택연금 중도해지 증감을 판단하는 지표로 중도 해지건수 자체의  
증감율을 언급하는 것은 지양할 필요가 있음

 - 특히 주택연금과 같이 년도별 가입건수 차이가 큰 경우 건수 기반 증감률은 변화를   

과대 표상 우려 

※ 자료 : 한국주택금융공사

<그림 1> 주택연금 중도해지·사망해지 및 가입건수 추이

ll 년도별 중도해지 정도를 판단하기 위해서는 중도해지율(=전체 포트폴리오상 
유효건수 대비 중도해지 건수)로 판단해야 함 

  -  금융기관 대출의 부실화를 판단하는 지표 중 하나로 연체정도를 판단할 때, 

전체 포트폴리오상 대출건수대비 연체건수, 대출잔액대비 연체잔액을 활용함

1) 조선일보, 집값 오르자 주택연금 해지 67% 급증(2022.03.16.), SBS Biz, 우대형 주택연금 해지 
30배↑,약속한 우대 혜택은 은근슬쩍 축소(2022.09.23.) 등

중도해지율 유효건수 유지건수 년도가입하고해지건수 
중도해지건수
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p 중도해지율과� 사망해지율� 추이를� 보면,� 사망해지는� 비교적� 일정하게� 유지

되고� 있는� 반면� 중도해지율은� 2020~2021년� 예년보다� 높게� 나타남.� 정도의�

차이는� 있지만� 동기간� 중도해지� 증가� 양상은� 뚜렷한� 것으로� 보임�

ll 중도해지율 장기 평균은 3%인데, 2020년 중도해지율은 4%, 2021년은 
6%로 예년보다 높은 수준을 나타냄 

※ 자료 : 직접 계산

<그림 2> 주택연금 유형별 해지율 추이

p 주택연금� 가입� 및� 중도해지는� 고령층� 보유주택� 가치와� 밀접한� 관계가� 있는

바,� 주택가격� 상승률� 단순� 추이� 비교을� 통해서도� 중도해지율과� 주택경기의�

상관관계가� 확인됨

※ 자료: 한국주택금융공사 ※  자료: 한국부동산원 

<그림 3> 연도별 중도해지율과 아파트 실거래 연간 주택가격 상승률
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ll 중도해지율이 평년보다 낮은 시기 주택가격은 보합 혹은 소폭 하락세를 
보이는 시기이고, 평년보다 높은 시기 특히 2020~2021년은 주택가격이 
급등한 시기임

p 한편� 최근� 주택연금� 중도해지� 증가에� 따른� 주택연금� 제도� 개선� 검토� 필요성에�

대해서는� 보다� 비판적으로� 검토할� 필요가� 있음

ll 제도 개선은 제도의 구조적 한계로, 이용자의 효용이 제약되거나 사회적으로 
적정수준이 공급되지 못할 경우 검토될 필요

ll 주택연금 중도해지자들의 양상을 보다 자세히 살펴보고, 특히 주택연금 중도
해지에 유의한 영향을 미치는 것으로 추정되는 주택가격 변동과의 관계를 
보다 면밀히 살펴봄으로써 제도 개선에 대한 도식적 논의를 지양하고자 함

- 중도해지 이후 주택매각을 선택한 경우, 주택연금이 아닌 주택매각을 통한 자산 유동
화로의 변화로 이는 고령가구의 노후 대비 방식의 선택 변화로 제도적 개입의 여지가 
크지 않음

- 한편 중도해지 후에도 주택을 보유하고 있는 가구는 재가입 등을 통한 주택연금 
잠재수요자로 볼 수 있음. 동유형 해지가구에 대한 분석 기반으로 주택연금 제도적 
한계 및 개선 요소를 검토할 필요가 있음

2. 선행연구� 검토

p 국내외� 다수� 연구는� 주택가격� 및� 주택가격상승률과� 중도해지의� 양의� 상관관계를�

도출함

ll 김정주(2013) 누적 주택가격상승분이 클수록 중도해지 확률이 높고, 최경진
(2021)은 2018~2020년 가입건 중 2020년도 중도해지하였거나, 2020년말 
주택연금 계약을 유지하는 건에대해서만 분석 주택가격변동액이 중도해지에 
유의한 영향을 미친다 분석

ll 양재환·여윤경은(2021)은 주태가격 상승정도 및 해지후 즉시재가입,3년후 재가입 
시나리오별로 가입자의 기대효용을 모형화하여 비교함.  이에 주택가격 상승률이 
20%이상이면 거래비용을 지불하더라도 해지후 재가입 기대효용이 더 높다고 
분석함
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ll Davidoff et a.l(2017)은 주택가격 상승시기 주택 유동화 욕구가 증가하며, 이
미 역모기지를 이용하고 있는 차입자의 경우 주택가격 상승에 따른 차익
을 실현하고자 하는 욕구가 강해 계약을 해지한다고 주장

p 한편� 역모기지와� 주택가격� 상승률의� 뚜렷한� 관계가� 없다거나,� 역의� 관계라는�

연구� 또한� 존재함�

ll 김경선·신승우(2014)은 지역간 주택가격상승률 차와 주택연금 가입 결정이 
무관함을 주장함

ll Jiag et al(2018)은 리파이낸스에 의한 해지는 초기 3년간 주택가격 변화가 주요 
요인이고, 역모기지 담보주택의 가치가 동일지역 주택가격 중앙값보다 낮을 경우 
해지율이 높다고 분석

ll 또한 Rodda et al(2004)은 연령별 사망률만을 고려한 가정보다 누적 주택가
격상승률 등을 활용한 해지율 추정 모델이 예측력이 높다 주장, 누적 주택가격 
상승률이 높을수록 해지율이 낮게 추정

-단, 미국 역모기지 HECM의 경우 데이터 수집상 어려움으로 다수 연구가 중도해지와 
사망해지를 구별하지 않고 분석함

p 다수의� 연구가� 역모기지� 중도해지요인으로� 주택가격� 및� 주택가격� 상승률을� �

고려하여� 분석하였으나,� 자료한계상� 실질� 주택가격� 변동이� 아닌� 담보물� 지역�

평균� 주택가격에� 기반한� 분석임

ll 또한 이는 주택가격 상승에 따른 차익실현을 목적으로 한 해지인지, 기대  
주택가격상승률 변동으로 인한 주택연금 효용 감소인지를 구분할 수 없음
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II. 등기부�자료를� 활용한� 주택연금� 중도해지� 유형분석

1. 분석개요

p 중도해지� 사유는� 제도� 운용측면에서는� 중요한� 정보이지만,� 이용자의� 해지

시점� 해지� 사유� 정보� 구축은� 현실적으로� 어려움�

ll 주택연금의 경우 중도해지와 사망해지를 구분하고, 중도해지 사유로 
구분하지만 업무상 이를 정확하게 파악하기 어려워 신뢰성이 낮음

- 중도해지 사유의 경우 주택매각, 자녀상속 및 자녀반대, 상품불만족, 기타 단순
변심 등 구분하고 있지만 해지 처리시 이와 관련 정보를 제공받기 어려움 

ll 미국 역모기지 HECM의 경우 해지 사유를 사망,리파이낸스,이동으로 
구분함. 하지만 해지건 중 약 30%는 해지사유를 한정할 수 없음
(GAO,2019)

- 사망해지의 경우 FHA(연방주택청)가 사회보장국으로부터 사망정보를 받아 
사망시점 1~2년 이내 해지시 사망에 의한 해지로 분류함 

※ 자료: 직접계산 ※  자료: GAO-19-702 

<그림 4> 주택연금과 HECM 해지요인별 구성비 추이
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p 중도해지� 시점� 이후� 등기부� 정보를� 확인하여� 해지이후� 주택� 이용방식에� 따라�

해지유형을� 구분하여� 그� 특성을� 비교하고,� 주택� 매각을� 통해� 차익실현� 그룹의�

매각차익을� 분석하고� 최근� 주택가격� 급등시기� 영향을� 살펴보고자� 함�

ll 중도해지 이후 유형을 ①주택유지, ②주택매각, ③기타(상속 및 증여 등)로 
구분하고, 주택연금 이용자와 이들 그룹의 특성 차이를 분석하고자 함

- ②,③은 주택연금 가입과 대체되는 주택처분 선택을 한 반면 ①은 향후 재가입 
등이 가능 주택연금 잠재수요자로 구분할 수 있음 

ll 해지후 주택 매각건의 경우 가입시 주택가격 데이터와 등기부상 매매
가격 데이터를 활용하여 매각차익을 산출하고, 매각차익에 따라 그룹을 
분류하여 그 특성 차이를 분석함

2. 분석자료

p 2021년� 말까지� 중도해지� 14,887건� 중� 폐쇄등기,� 매핑실패� 등을� 제외한� �

13,924건(93.5%)에� 대하여� 등기부상� 소유권� 정보와� 소유자� 정보(2022년�

3월� 기준)를� 활용함

ll  단, 2022년 기준 둥기부상 정보 기준으로만 비교시 과거 해지자들의 
등기부 정보 변동될 확률이 높아지므로, 해지이후 가장 인접한 등기원인 
발생기준으로 분류함

-예를 들어, 2010년 해지건에 대하여 등기원인 변경이 2012년, 2017년 있었을 
경우 2012년 기준으로 등기원인 변동을 파악

ll  (주택유지) 주택연금 중도해지 소유자 혹은 배우자 생년월과 담보물건 
등기부 등본상 소유자 정보 일치시 유지로 분류함(43%). 또한 관찰기간 차이로 
인한 오차를 줄이기 위해 해지후 2년 이상 보유시 유지로 간주(4.5%)  

- 예를 들어, (A)2012년 해지 이후 2017년 주택 매각이 발생한 경우와 
(B)2020년 해지 이후 현재 보유 건이 있을 때, 현재 소유권 기준으로만 유지 
판단시 A는 주택매각, B는 주택보유에 해당, 주택연금 중도해지 이후 유형 
분류시 (A)는 주택매각을 위한 해지라고 판단하기 어려움   
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ll (주택매각) 주택연금 중도해지 이후 2년 내 주택 매각건 분류
-단, 2020년 3월 이후 해지건의 경우 등기정보 조회 기준이 2년 미만으로 매각비율 

과소 추정가능성 존재  

ll (기타) 해지시점 이후 상속 및 유증이 발생 사실상 사망해지에 해당하는 건, 
증여, 신탁(공사 신탁포함) 등 분류

-기타는 상속 및 유증(347건), 증여(252건), 신탁 및 재신탁 132건, 경매로 인한 
매각 37건등을 포함함

p 상기� 기준� 분류� 결과� 중도해지� 후� 2년� 이상� 주택을� 유지하고� 있는� 해지자�

비중은� 48%(6,637)건에� 달하고,� 매각자� 비중은� 46%(6,418건)임

ll 중도해지자 중 절반은 주택매각 및 증여,신탁 등 주택 활용에 있어   
주택연금을 대체하는 방식을 선택함

※ 자료: 직접계산

<그림 5> 중도해지 이후 주택 활용 유형별 구성비(%) 

ll 중도해지 유형별 구성비 추이를 살펴보면 주택 유지비율과 매각비율은 
비교적 일정하나 중도해지율이 증가한 2011년, 2020~2021년 해지후 
주택 유지 비율이 높게 나타남
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※ 자료: 직접계산

<그림 6> 중도해지 이후 주택유지 및 매각비율 추이 

3. 중도해지� 유형별� 주요� 특성� 분석

1) 주요� 변수

p 중도해지� 후� 그룹을� 3개로� 구분(주택유지,� 주택매각,� 기타)하고,� 주택연금

이용� 중인� 그룹과� 가입시점� 데이터와� 해지시점� 기준� 데이터를� 활용함

ll  (가입시점) 최저연령,월지급금, 주택가격,수도권여부,주택유형, 지급방식,
독신여부 

ll  (해지시점) 경과년도(=해지시점-가입년도+1)
- 가입 시점과 해지시점이 같은 경우 경과기간 1년으로 산정, 주택연금 이용 중 가구 

경과년도는 2022년을 기준으로 산정, 2021년 가입건의 경우 경과년도 2년

p 그룹별� 주요변수� 요약� 통계를� 통해� 주요� 특징을� 정리하면� 다음과� 같음

ll 가입시 최저연령2)의 평균값은 중도해지 후 주택 유지 그룹이 가장 낮고, 
상속,증여 등 해지 이후 기타 그룹이 가장 높음

2) 월지급금은 부부가입의 경우 최저 연령을 기준으로 산정되므로 최저연령을 비교함 
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-그룹별 최저연령 분포를 보면, 해지후 주택유지 그룹의 60대 비중이 약 45%, 
매각 그룹이 34%, 주택연금 이용중 그룹 30%, 기타 그룹 19%로 해지후 주택 
유지 그룹 가구 연령이 낮은 것을 확인할  수 있음 
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Graphs by 유형3※ 자료: 직접계산

<그림 7> 그룹별 최저연령 분포 

ll 월지급금 및 가입시 주택가격 평균값은 주택연금 이용 중 그룹이 가장 
높고, 해지 후 주택유지 그룹이 가장 낮음

-주택연금 이용중 그룹 평균 월지급금은 112만원, 해지후 주택유지 그룹 월지급금 
평균은 93만원, 해지후 주택매각 그룹은 98만원으로 나타남

ll 수도권 비중은 해지후 주택매각 그룹의 비중이 가장 높고, 해지 기타
그룹이 가장 낮음

ll 지급방식의 종신지급 방식 비중 및 부부가입자 비중이 해지후 주택유지 
그룹이 가장 높음

ll 경과년도 평균은 해지후 주택유지 그룹이 가장 낮음. 경과년도별 해지 
비중을 보면 초기 가입후 1년 경과시 가장 높게 나타나는데 특히 해지후 
주택유지 그룹의 초기 해지 비중이 가장 높게 나타남
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※ 자료: 직접계산

<그림 8> 그룹별 경과년도별 비중(%) 

- 중도해지 다수건은 이용초기에 결정되는데 가입후 3년 이내 중도해지 건수  
비중을 보면, 해지후 매각건보다 유지그룹에서 더 높게 나타남. 유지건 중 
2020년 가입후 3년 이내 해지 건 비중이 70%인데 반하여 매각 건 중 47%임

- 매각 이는 주택매각은 일정 수준 이상 차익발생시 차익실현을 전제로 발생함에 
따른 주택가격 급등시 주택연금 경과견수가 일정 수준 이상인 그룹에서도 
중도해지가 발생하기 때문으로 추정됨

※ 자료: 직접계산

<그림 9> 가입후 3년 이내 중도해지 건수 비중(%) 
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주택연금이용 해지_주택유지 해지_주택매각 해지_기타
최저연령(세) 72 68 72 75

월지급금(만원) 112 93 98 97
주택가격(억원) 3.4 3.0 3.0 2.5
수도권 비중(%) 68 68 73 58
아파트비중(%) 83 88 85 64

종신지급방식(%) 60 77 57 60
종신혼합방식(%) 25 14 32 29

부부 비중(%) 59 69 58 61
경과년도(년) 4.8 3.7 4.6 4.9

관측치 71,793 6,637 6,418 869
※ 자료 : 직접계산

<표 1> 그룹별 주요변수 평균값 

2) 분석� 모형

p 해지후� 주택유지,� 주택매각,� 기타� 3개의� 특성� 차이� 및� 중도해지� 유형별� 및�

이용그룹과의� 특성차이를� 추정함에� 있어� 다항로짓모형(multinominal�

logit)� 모형을� 활용함

ll 가구 i가  n개 그룹 중 하나에 속할 확률은 다음과 같음

- 
  



  , 주택연금 이용중 가구를 기준으로   으로 가정, 는 가구 I의 
주택연금 가입시 특성 및 경과년도 

- 가구 i가 s를 선택할 확률, =

  



exp



ll 추정식은 다음과 같음

-따라서 는 그룹 s 비해 그룹 k에 속할 확률이 각 설명변수에 영향을 미치는 
정도를 의미함

  


  



exp

exp

 

 
 exp
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3) 분석결과

p 해지후� 주택을� 유지하는� 그룹� 대비� 해지후� 주택매각,� 기타� 그룹의� 특성� 분석�

결과는� 다음과� 같음

ll (최저연령) 해지후 주택유지 그룹에 비하여 가입시 최저연령이 높을수록 
해지후 매각, 해지후 기타 확률이 높음, 즉 해지후 주택유지그룹은  
가입시 연령이 낮을 확률이 높음

-해지후 기타의 경우 상속, 유증 등 사실상 사망해지로 분류되어야 하는 건들이 
다수 포함되어 최저연령이 증가에 따른 확률이 더 높음

ll (월지급금) 월지급금 차이에 따른 중도해지 그룹간 차이는 유지와 기타 
그룹간 차이는 유의하지 않고, 월지금금이 낮을수록 해지후 주택유지 
확률이 높음

ll (수도권 더미 및 아파트 더미) 해지자가 수도권거주일수록 해지후 매각 
비율이 높고, 비아파트일수록 해지후 기타그룹이 확률이 높게 추정됨

ll (종신지급더미) 종신지급일수록 해지후 주택 유지건 확률이 높음
ll (부부더미) 부부가입자일수록 해지후 주택 유지건 확률이 높음
ll (경과년도 및 경과년도 2년 더미) 경과년도가 길수록 해지후 주택후 유지 

확률이 낮음, 단 주택연금 해지그룹별 가입후 1년 경과(경과년도 2년더미)시 
차이는 유의하지 않음    
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기준=중도해지후 주택유지
해지후 _매각 해지후_기타

β p-값 RRR β z RRR
최저연령 0.06*** 0.000 1.06 0.12*** 0.000 1.11
월지급금 0.001** 0.021 1 0.0002 0.69 1

수도권더미 0.16*** 0.000 1.17 -0.37*** 0.000 0.69
아파트더미 -0.026 0.638 0.97 -1.23*** 0.000 0.29

종신지급더미 -0.74*** 0.000 0.48 -0.39*** 0.000 0.68
부부더미 -0.25*** 0.000 0.78 0.11 0.17 1.12
경과년도 0.15*** 0.000 1.16 0.21*** 0.000 1.24

경과년도2년더미 -0.03 0.55 0.97 0.05 0.45 1.05
관측치 13,924

Pseudo R2 0.09
※ ㈜RRR(Relative  Risk Ratio)
※ *** 1%에서 추정치가 통계적으로 유의, **5%에서 추정치가 통계적으로 유의

<표 2> 다항로짓 분석결과 1

p 주택연금� 이용� 그룹� 대비� 해지후� 주택유지,� 해지후� 주택매각,� 기타� 그룹의�

특성� � 분석� 결과는� 다음과� 같음

ll (최저연령) 최저연령이 낮을수록 주택연금 이용그룹에 비하여 해지후 주
택유지 그룹 확률이 높아지는 반면, 해지후 매각, 해지후 기타 확률은 
낮아짐

ll (월지급금) 다른 요인들에 비하여 월지급금 차이에 따른 주택이용 그
룹보다 중도해지 확률 차이는 크지 않지만, 월지급금이 낮을수록 중도
해지 그룹일 확률이 높게 나타남

ll (수도권 더미 및 아파트 더미) 해지자가 수도권거주일수록 해지후 매각
또는 해지후 유지 확률이 높은 반면, 해지후 기타 확률은 낮음 

ll (종신지급더미) 종신지급일수록 이용가구대비 해지후 주택 유지, 기타 
확률이 높음

ll (부부더미) 부부가입자일수록 주택연금 이용가구보다 해지후 주택 유지 
및 기타 확률이 높음

ll (경과년도 및 경과년도 2년 더미) 경과년도가 짧을수록 이용가구대비 해
지후 유지, 매각 확률이 높게 나타남. 또한 가입후 1년 경과시(경과년도 2
년 더미) 이용가구대비 유형에 상관없이 중도해지 확률이 높게 나타남
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기준=주택연금 이용
해지후 _유지 해지후_매각 해지후 _기타

β p-값 RRR β p-값 RRR
최저연령 -0.05

*** 0.000 0.96 0.013
*** 0.000 1.01 0.08

*** 0.000 1.09
월지급금 -0.007

*** 0.000 0.99 -0.005
*** 0.000 0.99 -0.005

*** 0.000 0.99
수도권더미 0.36

*** 0.000 1.43 0.49
*** 0.000 1.64 -0.15

** 0.04 0.99
아파트더미 0.41

*** 0.000 1.50 0.29
*** 0.000 1.33 -0.89

*** 0.000 0.47
종신지급

더미
0.93
*** 0.000 2.54 0.05 0.07 1.05 0.37

*** 0.000 1.68
부부더미 0.29

*** 0.000 1.34 0.005 0.86 1.00 0.40
*** 0.000 1.73

경과년도 -0.16
*** 0.000 0.84 -0.03

*** 0.000 0.97 0.03
*** 0.009 1.06

경과년도
2년더미

0.49
*** 0.000 1.64 0.38 0.000 1.45 0.42

*** 0.000 1.06
관측치 85,717

Pseudo R2 0.05
※ ㈜RRR(Relative  Risk Ratio)
※ *** 1%에서 추정치가 통계적으로 유의, **5%에서 추정치가 통계적으로 유의

<표 3> 다항로짓 분석결과 2

p 주택연금� 중도해지가구의� 약� 48%가� 해지후� 주택을� 유지하며,� 이들� 유형은�

다른� 그룹대비� 연령이� 낮고,� 월지급금이� 작으며� 부부가입자� 비중이� 높음.� 또한�

종신지급방식� 비중이� 높음

ll  이는 매월 안정적 소득원 필요로 주택연금을 가입하였지만, 다른 대안 마련 
등으로 주택연금 해지 추정
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III. 중도해지� 후� 주택� 매각차익률� 분석

1. 분석자료�

p 중도해지� 후� 주택매각건� 중� 매각시� 가격정보가� 존재하는� 건에� 한하여� � 매각

차익률(=�가입시주택가격
매각금액가입시주택가격 )을� 분석함

ll 매각시 가격정보가 있는 중도해지건은 매각건은 5,758건으로 주택매각건의 
약 87%을 차지함  

ll 중도해지 후 주택매각건 주요 변수별 평균 요약치와 매각 정보주택 유형이 
아파트일 경우 매각 가격 정보의 유실이 적어 아파트 비중이 92%을 차지함 

주요변수 전체 매각가격
정보 有 주요변수 전체 매각가격

정보 有
평균경과년도 4.7년 4.7년 독신녀 비중 35% 36%
평균주택가격 3억원 3억원 아파트 비중 85% 92%

평균월지급금(만원) 98 98 종신지급방식 57% 58%
평균최저연령 72 72 종신혼합방식 32% 32%

부부가입자비중 57% 57% 관측치 6335 5,758
※ 직접작성

<표 4> 해지후 주택매각 그룹 주요변수 

p 해지년도별� 주택매각차익률의� 분포가� 비교적� 넓게� 퍼져있는데,� 주택� 매각�

유인이� 매각수익률에� 따라� 차이가� 존재할� 수� 있을� 것으로� 예상되는� 바� � �

매각� 수익률에� 따라� 4분위� 그룹으로� 구분하여� 특성을� 살펴봄

ll 해지년도별 평균 주택매각차익률 추이를 보면, 2020~2021년차 평균  
차익률 분포를 보면, 2020~2021년 고차익률 비중이 증가하는 것은 확인
할 수 있음
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<그림 10> 해지년도별 매각차익률 분포와 중도해지율과 평균 매각차익률

2. 분위별� 주요� 특성� �

p 매각주택� 차익률� 기준� 4분위� 그룹으로� 분류시� 매각� 차익률� 범위는� 다음과�

같음

ll 1분위 그룹 매각주택 차익률(π) 범위는 11.4% 미만(π<11.4)
ll 2분위 그룹 매각주택 차익률(π) 범위는 11.4% 이상 35.5%미만(11.4<=π<35.5)
ll 3분위 그룹  매각주택 차익률(π) 범위는 35.5% 이상 72.5%미만

(35.5<=π<72.5)
ll 4분위 그룹 매각주택 차익률(π) 범위는 72.5% 이상(π>=72.5)
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p (1분위� 그룹)의� 경우� 다른� 그룹에� 비하여� 가입후� 초기에� 해지� 비율이� 높고,�

월지급금이� 낮으며� 우대방식� 가입자� 비중이� 높게� 나타남

ll 1분위 그룹의 매각수익률 10%미만으로 거래 비용 등을 고려할 때, 
주택연금 가입시 대비 주택가격 상승폭이 크지 않아 차익 실현 유인이 
크지 않은 그룹임

- 이들 그룹의 경과년도 분포를 살펴보면 1,2 분위 그룹의 초기 해지자 비중이 
높고, 4분위 그룹은 동 비중이 낮음
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<그림 11> 매각차익률 분위별 그룹 경과년도 분포 

ll 다른 그룹에 비하여 수도권 비중 및 아파트 비중이 낮게 나타나며, 
2020~2021년 해지건 비중은 약 28%임
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p � 매각차익률이� 높은� 그룹일수록� 경과년도가� 길고,� 해지시점� 연령이� 높으며,�

월지급금이� 높게� 나타남.� 또한� 2020~2021년� 해지건� 비중이� 증가함

ll 4분위 그룹의 경우 경과년도는 6.4년으로 2020~2021년 해지건 비중이 
71%에 달함

ll 또한 수도권의 비중도 다른 그룹에 비하여 높게 나타나는데 이는 최근 
수도권 중심 주택가격 급등으로 장기 주택연금 이용 중 차익 실현 목적
으로 주택연금 해지 건 증가에 기인하는 것으로 보임

1분위 그룹 2분위 그룹 3분위 그룹 4분위 그룹
경과년도 3.5 4.0 4.7 6.4
해지연령 74.7 75.4 75.4 77.5

월지급금(만원) 86 94 104 106
주택가격(억원) 2.6 2.8 3.2 3.2
수도권 비중(%) 62 68 75 84
아파트비중(%) 88 90 94 95
우대방식(%) 11.3 4.3 2.8 2.8
부부 비중(%) 54.3 56 60 57
2020~2021년 

해지건 비중(%) 27.7 33.4 48.3 71.2
관측치 1,441 1,439 1,439 1,439

※ 자료 : 직접계산

<표 5> 매각 차익률 기준 4분위 그룹 주요 특성 평균값 
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IV. 결어� 및� 시사점

p 평년� 약� 3%수준의� 중도해지율이� 2021년� 6%까지� 증가함.� 최근� 중도해지율�

증가� 현상을� 이해하기� 위해서� 중도해지에� 대한� 보다� 많은� 정보가� 필요함

ll 이에 등기부 정보를 활용하여 해지이후 주택유지, 주택매각, 상속 등 
기타 그룹으로 구분하여 추이와 함께 특성을 분석함

p 중도해지는� 가입� 후� 초기� 2년� 이내� 해지� 건수� 비중이� 50%가까이� 됨.� 특

히� 중도해지� 이후� 주택� 유지� 건들에서� 동비중이� 높게� 나타남

ll 중도해지 후 주택 매각건 중에서도 월지급금이 낮고 주택 매각차익률이 
낮은 그룹의 가입 후 초기 해지 비중이 높게 나타남

p 중도해지� 후� 주택보유를� 지속하는� 해지그룹은� 다른� 그룹에� 비하여� 평균�

최저연령이� 낮고,� 월지급금이� 낮으며� 부부가입자� 비중� 종신� 지급방식� 비중이�

높음

ll 이는 매월 안정적 소득원 필요로 주택연금을 가입하였지만, 다른 생계 
대안 마련 등으로 주택연금 해지 추정

ll 중도해지 이후 주택을 보유하고 있는 해지자의 해지요인은 기대주택가
격상승률 변화에 이외에도 가족간 의견대립발생, 상품 불만족 등 다양하고 
이는 주택연금 비가입 요인과 연장선상에 있음

p 2020~2021년� 주택연금� 중도해지율� 증가는� 동기간� 주택가격� 급등과�

무관하지� 않음�

ll 주택연금 중도해지후 주택매각차익률 분석결과 평균 매각 수익률은 중
도해지율과 양의 상관관계를 가짐 

ll 매각차익률이 높은 건들은 매각차익률이 낮은 건들에 비하여 주택연금 
가입기간이 길고, 2020~2021년 주택가격 급등기 차익 실현한 것들의 
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비중이 높았음. 특히 매각차익률 72.5%이상 건들 중 2020~2021년 
해지건 비중은 71%에 달함

p 단,� 장기� 금융상품인� 주택연금을� 단기� 주택경기� 변동에� 따른� 중도해지율�

증감에� 대응하여� 제도적� 대응을� 하는� 것이� 바람직한지� 비판적으로� 검토할�

필요가� 있음

ll 주택연금 이용자 효용의 본질적 요소는 월지급금으로 주택가격상승 차익 
실현이외 중도해지 요인이 큰 가구들은 월지급금이 낮게 추정됨

ll 따라서 주택연금 가입 증가 및 중도해지를 감소 시킬수 있는 유인은 
월지급금 상향일 수 밖에 없음. 단 월지급금 상향하는 제도개선은 리스크 
증가에 따른 재원을 필요로 하는 바, 보수적으로 접근할 필요 있음  

ll 또한 주택연금 해지 이후 보유가구들이 상대적으로 젊고 아직 일부 
경제활동이 가능한 그룹임을 고려할 때, 주택연금 보험료, 이자율 등   
이용요건에 더 민감하게 반응할 수 있음

ll 주택연금 해지자들의 월지급금에 대한 불만족 요소 중 유연한 제도 
운영으로 향상시킬 수 있는 부분에 대한 보다 적극적 검토가 필요할 
것으로 보임 
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